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2013 года сокращены расходы на финансирование спорта. Государственную поддержку в настоящий момент 
получают только те спортсмены, которые демонстрируют достойные результаты. Подобную политику госу-
дарству целесообразно проводить и в других направлениях социальной сферы. 
Основными условиями, при которых дефицит становится управляемым, являются: 
 соблюдение его предельного размера в 3% к ВВП; 
 производительный характер основной части расходов; 
 наличие рационального механизма финансового маневрирования государственными ресурсами. 
В перспективе задачей для государства можно считать целесообразное осуществление перехода от бюд-
жетного дефицита к бюджетному равновесию, а затем и к бюджету с положительным сальдо, ориентиро-
ванным на покрытие дефицитов прошлых лет (уменьшение государственного долга) и дальнейшее накопле-
ние резервов государства. Однако стоит еще раз подчеркнуть, что данные процессы не должны идти во вред 
экономическому развитию, жизненному уровню населения страны, иначе они теряют всякий смысл и при-
водят к возникновению все новых проблем [2]. 
Для достижения сбалансированности бюджета необходимо проводить мероприятия, которые, с одной 
стороны, стимулируют приток денежных средств в бюджет страны, а с другой – способствуют сокращению 
государственных расходов. К таким мероприятиям можно отнести: 
 повышение эффективности общественного воспроизводства как условие роста финансовых ресур-
сов – основного источника увеличения доходов бюджета; 
 развитие и укрепление рыночных отношений, проведение рыночных реформ, приватизация соб-
ственности; 
 расширение круга налогоплательщиков параллельно с совершенствованием налогового законода-
тельства; 
 оптимизацию объема и реструктуризацию расходов государственного бюджета, в первую очередь – 
направляемых в реальный сектор экономики; 
 совершенствование планирования и развитие системы платных услуг в непроизводственной сфере; 
 составление бюджета на многовариантной основе с целью формирования оптимальной структуры 
доходов и расходов; 
 развитие рынка государственных ценных бумаг, позволяющее финансировать расходы государства 
без увеличения денежной массы в обороте, а следовательно, и без нарастания инфляционных процессов; 
 привлечение в страну иностранного капитала в форме инвестиций. Это позволит решить сразу не-
сколько задач как фискального, так и экономического характера: сокращение бюджетных расходов, расши-
рение базы для производства товаров и услуг, улучшение платежного баланса страны, появление новых 
налогоплательщиков и, соответственно, увеличение платежей в бюджет. 
Для достижения реального эффекта недостаточно проводить отдельные мероприятия, необходимо ис-
пользовать данные меры в комплексе, единстве, что будет способствовать стабилизации финансового поло-
жения республики. 
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Важнейшей экономической задачей развития  белорусского государства является обеспечение устойчи-
вого, динамичного экономического роста преимущественно интенсивного типа. Эта задача неразрывно свя-
зана с модернизацией производства, структурной перестройкой экономики, привлечением инвестиций в 
реальный сектор, развитием рынка ценных бумаг. 
Рынок ценных бумаг способен аккумулировать средства инвесторов в таком количестве и на такие сро-
ки, которые необходимы предприятиям для реализации своих инвестиционных проектов. Рынок ценных 
бумаг может обеспечивать не инфляционное финансирование процесса экономического развития, что спо-
собствует структурной перестройке экономики и ускорению экономического роста. Однако на данном этапе 







В качестве основных причин можно  назвать консервативность руководства организаций. Исторически 
сложилось так, что рынок ценных бумаг в Беларуси изначально формировался неактивно и, соответственно, 
мало участвовал в привлечении инвестиций. Для руководителей более привычный инструмент привлечения 
инвестиций – банковские кредиты. Для них это проще и понятнее. А как работать с ценными бумагами – 
понимают не все. 
Но у ценных бумаг есть значительные преимущества  перед кредитами. Если говорить об акциях, то это 
возможность бессрочного и безвозвратного пользования денежными средствами. Инвестиции привлекаются 
и используются в соответствии с задачами организации-эмитента, а возвращать эти денежные средства не 
нужно. Взамен инвестору передаются акции и, соответственно, права, которые они удостоверяют (право на 
получение дивидендов, право на управление обществом, право на часть имущества, оставшегося после лик-
видации общества). Таким образом, риск невозврата инвестиций в случае неприбыльной работы общества 
ложится не только на эмитента-заемщика (как это было бы в случае банковского кредитования), а распреде-
ляется между эмитентом и инвестором.  
Преимущество использования облигаций в первую очередь выражается в возможности долгосрочного 
привлечения денежных средств. Не каждому субъекту хозяйствования банки готовы предоставить деньги, 
тем более в значительных объемах, на продолжительный срок. Облигации позволяют это сделать, так как 
эмитент самостоятельно определяет срок, в течение которого облигация будет находиться в обращении (это 
может быть 10, 15, 20 лет и более). Облигация выпускается – и в течение всего этого времени эмитент поль-
зуется деньгами. 
Дополнительным преимуществом является то, что в качестве инвесторов, работающих на рынке ценных 
бумаг, могут выступать как национальные, так и иностранные юридические и физические лица, что позво-
ляет привлекать иностранные инвестиции даже при размещении акций и облигаций на внутреннем рынке. 
Привлекательна также возможность использования различных вариантов погашения и, при необходимо-
сти, досрочного выкупа облигаций. Это позволяет уменьшать затраты на обслуживание заемных средств и 
улучшать состояние кредиторской задолженности. 
До недавнего времени ценные бумаги также имели преимущество в виде льготного налогообложения. По 
корпоративным облигациям, выпущенным с 1 апреля 2008 года по  1 января 2015 года, полученные доходы 
при погашении либо продаже облигаций в пределах текущей стоимости освобождаются от налогообложе-
ния [1].  
Однако ценные бумаги имеют и недостатки, основной из которых – затраты по их выпуску, что делает их 
непривлекательным инструментом для малого и среднего бизнеса. 
В состав затрат по выпуску облигаций включаются: государственная пошлина (в настоящее время со-
ставляет 30 базовых величин), оплата услуг профессионального участника рынка ценных бумаг (в соответ-
ствии с тарифной политикой такого участника), затраты, связанные с обеспечением исполнения обяза-
тельств по облигациям (если эмитент выберет способ, предполагающий дополнительные финансовые затра-
ты, например банковскую гарантию или страхование ответственности) [1]. 
Недостаточное предложение акций и отсутствие институтов коллективных инвестиций приводит к низ-
кому уровню ликвидности рынка акций и облигаций и  не обеспечивает выполнения основных функций по 
эффективному перераспределению финансовых ресурсов. При этом, государство, являясь основным соб-
ственником акций, увеличивает свою долю собственности. А государственные предприятия сегодня не 
очень охотно идут на использование такого инструмента привлечения средств, как облигации.  Они полу-
чают государственную поддержку в виде льготирования процентных ставок, а выпуском облигаций в боль-
шей степени занимаются общества, в которых доля государства минимальна.  
Минфин пытается изменить ситуацию, сложившуюся на рынке ценных бумаг, в лучшую сторону. Им, в 
частности, были подготовлены проекты нового закона "О рынке ценных бумаг", а также закона об инвести-
ционных фондах и секьюритизации. Они были разработаны в рамках технической помощи Всемирного бан-
ка, и их содержание отвечает стандартам, существующим в Евросоюзе. 
Принятие закона «О рынке ценных бумаг» будет способствовать скорейшей интеграции национального 
рынка ценных бумаг в мировую финансовую систему и более тесному взаимодействию финансовых рынков 
Беларуси и отдельных иностранных государств. 
Наличие соответствующего международным стандартам законодательства о рынке ценных бумаг послу-
жит положительным сигналом для иностранных инвесторов, повысит инвестиционную привлекательность 
белорусского рынка ценных бумаг для иностранных инвесторов, поскольку позволит им осуществлять ин-
вестирование в экономику республики в соответствии с признанными и используемыми международными 
правилами и процедурами. 
Однако данный закон имеет только единственное, но достаточно серьезное новшество по сравнению с 
действующим законодательством - появление нового вида профессиональной деятельности на рынке цен-
ных бумаг, каковыми будут являться организаторы торговли ценными бумагами. Данные организаторы бу-
дут предъявлять менее строгие, чем биржа, требования к листингу ценных бумаг и к эмитентам с точки зре-
ния возможности их допуска к торгам в своей торговой системе. При этом закон не предполагает передачи 





данный институт будет востребован и станет своеобразной надстройкой над Ассоциацией участников рынка 
ценных бумаг [2]. 
Если сравнить новшества, заложенные в проекте закона, с состоянием рынка ценных бумаг в Беларуси, 
то можно сделать вывод, что никаких серьезных проблем, существующих на рынке, новый закон не решит. 
То есть уровень развития фондового рынка страны останется таким же низким, как и сейчас. Единственное 
изменение состоит в том, что вместо множества нормативных актов появится один документ. Но и это, ко-
нечно, хорошо, так как иностранным инвесторам будет проще разобраться в том, готов ли рынок ценных 
бумаг Беларуси к их приему [2]. 
Исходя из всего вышесказанного, можно сделать вывод, что основные причины неразвитости рынка цен-
ных бумаг в Республике Беларусь состоят в следующем: 
 консервативность руководства организаций; 
 относительно высокая стоимость выпуска акций для малого и среднего бизнеса; 
 преобладание организаций государственной формы собственности, для которых существуют более 
доступные источники финансирования; 
 неэффективность проводимых реформ в сфере законодательного обеспечения функционирования 
рынка ценных бумаг. 
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Все наслышаны о кризисах. Каждого человека практически с детства начинают пугать этим немного за-
гадочным словом. Но что же такое кризис в понимании простого человека? В первую очередь, это повыше-
ние цен при не изменяющихся либо растущих в более медленном темпе зарплатах.  
Но стоит добавить экономических терминов. Происходит достаточно заметная инфляция, которая сни-
жает продажи, оставляет продукцию на складах, увеличивает количество неплатежей по кредитам и застав-
ляет небольшие фирмы уходить с рынка, а крупные – сокращать производство и увольнять работников. 
Вследствие этого, растѐт безработица, и значительно снижаются общая покупательная способность населе-
ния и кредитные возможности банков.  
Вот так можно описать это загадочное слово «кризис». Но стоит разобраться, почему же этот кризис 
наступает снова и снова. Конечно же, кто-то может найти ответ, к примеру, у К. Маркса. Он считал, что 
причина кризисов в производстве товаров сверх платѐжеспособного спроса. Из-за общего хаотичного харак-
тера экономики (несогласованности действий производителей) какой-то товар окажется в избытке, какой-то 
в дефиците. При этом каждый капиталист стремится максимизировать прибыль. Для этого предпринимают-
ся специальные меры,  искусственно расширяющие рамки, ограничивающие спрос: предлагаются всевоз-
можные формы кредита, скидок, бонусов. Всѐ это создаѐт дисбаланс между суммой зарплат, которая тратит-
ся преимущественно на потребление, и суммарной стоимостью потребительских товаров. Следствием этого 
является нарушение равновесия между спросом и предложением на товары и последующий резкий спад то-
варного производства, цепные банкротства и массовая безработица. 
Кому-то ближе подход Дж. Миллса, который видел проблему в психологии человека. Он отмечал, что 
объяснение кризисов следует искать в душевных особенностях человека, так как кредит, колебания которо-
го составляют самую характерную черту кризисов, есть явление духовного порядка. Он подчеркивал, что 
паника уничтожает кредит и соответственно, вредит экономике. 
Конечно же, сколько угодно можно описывать кризис с помощью экономических терминов и показате-
лей, но, я думаю, каждый должен согласиться, что в наше время первопричинами кризисов являются поли-
тические и экономические факторы. 
Если говорить о политических аспектах, то нужно вспомнить времена «холодной войны». Это время - 
время противостояния двух ярых антагонистов: капиталистического и социалистического лагерей. Многие 
считают социализм абсолютной утопией, но если глубже рассмотреть основы программы социализма, то 
можно увидеть меры, направленные как раз на предотвращение кризисов. Жизнь при социализме основыва-
ется на всеобщем планировании и государственной монополии на собственность, что нейтрализует причи-
ны, вызывающие кризис по Марксу. При своевременной диагностике спроса и хорошо продуманном плане 
не должно возникнуть перепроизводство какого-либо из товаров. 
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